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都适合采用 PPP 模式进行运营，为了更规范 PPP 模式的运用，财政部提出了要
对 PPP 项目进行 VFM（value for money）评价的要求。因此，加强 VFM 系统
理念、评价方法的实践与研究，有助于 PPP 模式的进一步推广运用。但从目前
的国内外 PPP 运用情况看，PPP 模式的相关各方难以系统全面认识与应用该模
式，对于 VFM 的认识和应用更存在诸多的不足。 
本文基于对 PPP 模式分析的基础上，通过对 VFM 评价的国际经验进行细化





































    As in infrastructure investment in China in recent years increasing, just rely on 
the government financial income of investment and financing mode for public 
infrastructure construction has certain difficulty, in order to solve the traditional 
government procurement mode  
    Low service efficiency of funds, risk income distribution is not reasonable, 
difficult to allocate resources and a series of problems, government departments to 
make the PPP (Public Private Partnership) model is introduced into the Public 
infrastructure construction, the PPP mode instead of the traditional government 
procurement mode, highly sought after. But not all of the project is fit for the PPP 
model is adopted to improve the operation, in order to regulate the use of the PPP 
mode, the ministry of finance to the PPP project is put forward VFM (value for 
money) assessment requirements. Therefore, strengthening the VFM system concept, 
evaluation method of practice and research, help the PPP mode the further promotion 
of use. But look from the current PPP application situation at home and abroad, the 
PPP pattern of the parties involved to system comprehensive understanding and 
application of the model, for the understanding and application of the VFM has 
many deficiencies.  
    Based on the analysis of the PPP mode, on the basis of through the detailed 
study on the international experience of VFM evaluation, then put forward the 
analysis framework of VFM in our country, and aims at our country executes VFM 
evaluation analysis of possible problems, and brings forward Suggestions on VFM 
index, finally through the concrete case study of this article mainly carries on the 
practice and application 
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式，将社会资本引入公共基础设施的建设中来。自 2014 年下半年至今，PPP 模
式在公共设施投资领域备受追捧。据不完全统计，2015 年已披露的 PPP 项目计
划总投资额高达 112098 亿①。中央和地方政府出台了大量关于 PPP 模式的法规
政策来推动 PPP 模式的发展，但在短时间大力推动巨额项目，让很多地方政府






的难题，因为不是所有的项目都适合采用 PPP 模式进行运营。2013 年财政部副
部长刘昆在全国政府采购工作会议上，首次提出了政府采购将向实现物有所值
（value for money，以下简称 VFM）转变。财政部在关于印发《PPP 物有所值
评价指引（试行）》的通知中也明确提出要科学规范的对 PPP 项目进行物有所
值（VFM）评价。VFM 评价是国际上普遍采用的一种评价方式，是 PPP 模式的核
                                                        

















要回答政府该选择 PPP 模式还是采用传统采购模式的问题，只有当 PPP 模式能
满足 VFM 评价，PPP 模式才予以采纳。一般情况下，VFM 评价分为定性评价和定
量评价两方面。2015 年，财政部推出了《VFM 评价指南》，作为 PPP 项目进行
物有所值的评价指引。该指引的推出预示着我国政府建设公共基础设施模式的
选择将更规范化。加强 VFM 的系统理念、评价方法和实践研究，有助于 PPP 模
式的进一步推广运用。 
但是从目前国内 PPP 模式推行情况看，相关各方对 PPP 模式的认识还比较
单一，难以系统全面认识与应用相关模式。此外，在既定 PPP 模式下，对 VFM
的认识与应用也存在诸多不足，包括 VFM 的评价流程、VFM 的风险量化以及 VFM
评价指标的选择等方面的问题。本文研究在理论层面上，主要结合我国《PPP
物有所值评价指引（试行）》中对 VFM 指标的指导建议建立了 VFM 评价框架，
并对 VFM 评价过程中的定量评价给出了改进建议。在实务层面，主要结合现有
在建 PPP 项目的具体情况加以分析研究，通过实际案例的相关数据，将 VFM 评
价体系运用到实际操作中，发现在实际运用中 VFM 的可操作性与不足。 
第二节   研究的主要内容 
    第一章绪论。主要介绍了 PPP 模式、VFM 评价的基本概念，提出论文选题
意义、主要研究思路和方法，以及论文的内容和框架。在此基础上提出作者的
创新点和不足。 
    第二章文献综述。主要通过对国内外文献进行整理综述，分析现有国内外
对 PPP 模式采用 VFM 评价的研究情况，包括对 VFM 的定义，如何建立 PSC 框架，
对 VFM 定性分析指标的选择，如何达到风险共担原则。 
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    第四章 VFM 评价在 PPP 模式中的应用。通过对国外文献的收集和归纳，总
结出各国 VFM 评价在 PPP 模式中应用的差异，分析我国现阶段对 VFM 的研究情
况，构建出 VFM 评价模型，提出符合中国国情的 VFM 定量评价指标的改进思路，
并提出我国在实行 VFM 评价指标时出现的问题。 
    第五章案例分析。以某 PPP 工程项目的具体案例，分析该项目的具体情况，
将 VFM 评价实际运用在该工程项目中，构建该项目的评价模型，从定性和定量
两方面具体分析该如何对 PPP 项目是否采用 PPP 模式进行决策,提出完善我国
PPP 项目 VFM 评价的建议。 
    第六章小结与展望。总结了本文在我国 PPP 模式 VFM 评价方面的贡献，并
对我国 PPP 项目在未来更全面、更规范和更准确采用 VFM 评价提出了展望。 
第三节 研究思路与方法 
研究思路上，本文通过对 PPP 模式的分析，综述国内外有关 VFM 评价在 PPP
模式中运用的文献，借鉴国际、国内经验，提出构建我国 VFM 在 PPP 模式中的
评价框架的思路，并借鉴《VFM 评价指南》，通过案例，分析我国实行 VFM 评
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